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Cha trrrong c6 phan héa va thodi von nha nwérc tai doanh nghiép (DN) da dwoc Béng va Chinh phu diac
biét quan tam va coi dé la mét trong nhirng nhiém vu quan trong hién nay nhdm nang cao hiéu qué hoat
déng cua DN va phat trién nén kinh té thi trwong & Viét Nam. Trén thwe té, may nam vira qua, tién dé thuc
hién van dé nay con nhiéu bat cap. Bai viét tap trung xem xét tinh hinh thwc hién thodi vén nha nwéc
tai DN trong nhirng nam gén day, trén co’ sé dé dwa ra mét sé giai phdp nhdm day nhanh thodi vén nha

nwérce tai DN trong thoi gian toi.

« Tlr khoa: thoai vén nha nuéc; doanh nghiép nha nuéc; cb phén héa.

The Vietnamese Party and Government has paid
special attention to equitization and divestment
of State capital in enterprises and considered it
as one of the most important tasks in order to
improve the efficiency of enterprises’ operations
and develop the market economy in Vietnam.

In fact, the progress of divestment of state capital
has remained slow in recent years. This paper
focuses on reviewing the situation of State capital
divestment in recent times and suggests some
solution to accelerate State capital divestment

in Vietnam.
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Thoéi von nha nuéc dau tu tai DN 1la mot
pham tru phd bién trong boi canh kinh doanh va
dau tu hién nay, khi ma Nha nu¢c muodn rat von
dau tu cua minh khéi cac DN nha nudc.

1. Muc tiéu thoai von tai DN

Muc tiéu cta thoai vén nha nuéc tai DN
khong chi dem lai thém nguon thu bo sung cho
ngan sach nha nudc ma con goép phan lam tang
hiéu qua hoat dong ctia DN sau c6 phan hoa va
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thodi von nha nudc, giam tinh trang ton thit cho
ngan sach khi van phai rét von thém hay tiép tuc
bao 1anh cho DN hoat dong mac du cac DN nay
da tré thanh cac DN tu nhan vé danh nghia. Vi
vay, ddi v6i cac DN, ké ca cac DN co quy mo
16n dang trong tinh trang thua 13 thi cAn chi dong
thodi von cang nhanh cang tot dé cham dut sy
lién doi cua nha nude trong viée phai tiéu ton
ngan sach vao cac DN nay va danh viéc d6 cho
tu nhan hodc cho ciac DN nudc ngoai. Co thé noi
mot trong nhitng myc tiéu rit quan trong 1a thoai
von nham muc dich hd tro cho kinh té tw nhan &
nudc ta phat trién nhanh va bén viing.

2. Khai quat viéc thwe hién thoai von nha
nwée diu tw vao DN trong nhirng nim gin
day

Theo Quyét dinh sé 1232/QD-TTg ngay
17/8/2017 cua Thu tudng Chinh phu, danh muc
DN c6 von nha nudc thyc hién thoai von giai
doan 2017-2020 bao gdbm c6 400 DN Nha nuéc;
trong d6 nam 2018 s6 DN phai thoai von 1a 181
DN. Song, theo thdng ké trong 11 thang cua
nam 2018, cac DNNN da thoai dugc 5.067 ty
ddng, thu vé 10.499 ty dong. Trong sb 18 don
vi thudc Quyét dinh 1232/Qb-TTg noi trén thi
chi c6 2 don vi thudc ké hoach thoai vén cua
nam 2018, con 16 don vi la thudc ké hoach thoai
v6n nam 2017. Nhiéu DN c¢6 quy md 1én xin
gian ké hoach c6 phan, thoai vén hodc xin ap
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dung nhitng dic cach phi thi trudng nhu Tong
cong ty Xi ming, Tap doan Xing diu Viét Nam
(Petrolimex) va mot s DN tai Thanh phd Hb
Chi Minh...; mot s6 DN khéc ciing khong thuc
hién dugc phai chuyén ké hoach sang nam 2019
nhu Tong cong ty Xay dung Ha Noi, Téng cong
ty Duoc Viét Nam, Toéng cong ty may va thiét bi
cong nghiép,...

Két qua cd phﬁn hoa va thoai vén nim 2018
dugc danh gia 1a khong dong déu, co nhiing
thuong vu 16n da khong dat dugc muc tiéu nhu
ky vong, vi du nhu thuong vy IPO Becamex IDC
chi thu vé& duoc 588 ty dong so voi du kién ban
dau 12 9.650 ty dong (dat 6,09%).

Niam 2019 trong sb ké hoach thoai von 13 108
DN thi tinh dén hét quy II nim 2019 méi ¢ 9
DN thyc hién thodi vén. Tinh liy ké tir ndm 2017
dén hét quy II nam 2019, véi 88 DN thyuc hién
thodi vn nha nudc (dat 21,83% DN) c6 gia tri
4.549 ty ddng, thu vé 8.765 ty dong.

Ngoai Quyét dinh 1232/QD-TTg, lity ké tir
nam 2017 dén hét quy 11/2019, cac DN tinh trén
ca nudc di thoai 3.785 ty dong, thu vé 110.392
ty dong, trong d6 khoan thodi tai Sabeco chiém
3.436 ty dong, thu vé 109.965 ty dong.

D6i v6i thoai von cua cac tap doan, tong cong
ty, DNNN theo D¢ 4n co ciu lai, tinh dén hét quy
I nam 2019, cac tap doan, tong cong ty, DNNN
thoai von véi tong gia 1.333 ty dong, thu vé 2.174
ty dong. Lity ké tir nam 2016 dén hét quy IT nam
2019, cac tap doan, tong cong ty Nha nude thuc
hién thoai 15.821 ty dong, thu vé 50.630 ty dong.
Céc don vi c6 két qua thoai von cao phai ké dén
12 Tap doan vién thong quan doi Viettel, da thoai
dugc 3.062 ty dong, thu vé 3.540 ty dong; Tong
cong ty Pau tr va Kinh doanh von Nha nudc
SCIC, thodi dugc 1.448 ty dong, thu vé 4.100
ty dong; Tap doan Dau khi qudc gia, thoai dugc
362 ty dong, thu vé 1.122 ty dong.

Tong s6 von da thodi 6 thang dau nam 2019 1a
2.092 ty dong, thu vé 3.831 ty dong. Lity ké tong
s6 thoai von tir ndm 2016 dén hét quy II nim
2019 14 24.157 ty ddng, thu vé 169.787 ty ddng.

Viéc thuc hién ké hoach ban von cia cac DN
con nhiéu tinh trang chuyén tiép tir nim nay qua
sang nam tiép theo. Vi dy, nam 2017 c6 74/21

DN (chiém 61,15%) trong danh sach DN ban von
chuyén sang nim 2018, trong sb ndy c6 nhiéu DN
tiép tuc chuyén ké hoach sang nam 2019 va c6 thé
lai tiép tuc chuyén sang nam 2010. Tai Dién dan
M&A Viét Nam nam 2019, Phé tong Giam dbc
SCIC - 6ng Lé Song Lai cho biét hoat dong thoai
v6n nha nude cham lai khoang 2 nam gan day.

2.1. Két qua dat dwoc

Co6 thé thay, trong 3 nim qua, sy cd gang rat
16n cua Chinh phu trong viéc vira hoan thi¢n
phédp ludt, chinh sach theo hudng cong khai,
minh bach, chit ché, sat thuc tién, vira trién khai
ké hoach ¢b phﬁn hoéa, thodi von nha nudc tai
ting DN nén cong tac cd phan hoa va thoai von
da dat duoc nhimng két qua nhat dinh, nhiéu DN
da thanh cong rat 16n, vi du nhu tai Vinaconex,
Sabeco, khong chi thanh cong trong viéc ban
dugc v6n nha nuée véi gia cao theo diing nguyén
tic cong khai, minh bach ma con thanh cong
trong viéc chuyén giao quyén quan tri, quan Iy
DN cho nha dau tu. Sau khi nha nuéc khong con
chi phdi nira thi nhiéu DN d4 tiép tuc kinh doanh
dat hiéu qua cao, van st dung lao dong cii, thu
hat thém lao dong méi, tao san pham hang hoa
chét luong cao cho xa hoi, dong goép vao ting
truong kinh té va ting thu cho ngan sach nha
nude. D6 cling chinh 1a nhiing thanh cong 16n
trong tai cau tric DNNN.

2.2. Han ché

Bén canh nhimg két qua dat duoc trong cb
phan hoa va thoai von nhitng nim qua, con mot
sb6 han ché nhét dinh. Nhin chung, tién do thuc
hién thoai vén dugc danh gia la chua dat ké
hoach d¢ ra. Theo Pho Thu tuéng Vuong Dinh
Hué¢ thi “cong viéc nay qua cham tr&”, con theo
B6 Tai chinh thi bén canh nhitng mat tich cuec,
cong tac cd phﬁn hoéa, thoai vbn hién con mot sb
han ché nhu cac Bo, nganh, dia phuong, tap doan
kinh té, tong cong ty nha nudc chua thuc hién
nghiém tuc, trién khai ké hoach ¢ phén hoa,
thoai vdn, co cAu lai DNNN theo chi dao ctia Thu
tuéng Chinh phil va chdp hanh ché do bao cao.
Vai tro, nhan thuc, trach nhiém cta ngudi ding
d4u DN, don vi con chua cao, chua quyét liét dbi
moi hoat dong cuia DN, cong khai, minh bach,
ding quy dinh cua phéap luat, ddm bao nguyén
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tac thi truong, chdng loi ich nhém trong ¢d phan
hoa va thoai von nha nudc.

2.3. Nguyén nhdn

C6 thé khai quat sy cham tré nay 1a do cac
nguyén nhan chinh sau day:

Viéc ban hanh cdc vin bdn phap ludt co lién
quan nhuw vé quy trinh thodi von; vé tham dinh
va dinh gid DN va ty 1¢ s¢ hivu von ciia cdc doi
tdc nwéc ngodi. Trach nhiém nay thudc vé phia
céc co quan nha nudc co tham quyén ban hanh
van ban.

+ V& quy trinh thoai vén bét budc trudc hét
phai dau gia cong khai, chao ban canh tranh, néu
khong thanh cong thi cubi ciing s& duoc ban theo
gia thoa thuan gitra bén mua va DN (bén ban).
Viéc “ban ddu gia cong khai thi vai tro ctia cac
cong ty tu van rat kho cé vi tri dang ké. Do vay,
quy trinh nay khong phu hop véi thong 1& qubc
té, chang han nhu qué trinh DD (Duediligence),
khong khép vao quy trinh ddu gia 1an tha nhét.
Theo 6ng Lai, Pho tong Giam dbc SCIC thi nha
dau tu khong thé yén long chi khoan tién 16n khi
ma chi dua vao ban cong b thong tin ciia DN
trong khi khong dugc thong tin diing nghia. Vi
thé, “phai 1am sao dé quy trinh ban vén nha nudc
xich gan hon véi thong 16 thi truong”.

+ V& van dé tham dinh va dinh gia DN, con
nhiéu thi tyc vudng mic, gdy kho khian cho
ngudi mua trong viée quyét dinh, nhét 1a vé dat
dai, nhiéu khi khong c6 co s dé dinh gia do cac
thu tuc dat dai ciia kha nhiéu DN chua dam bao
vé phép 1y “c6 nhidu DN tir khi ¢6 phan hoa dén
nay gan 15 nim nhung gidy to dat, chi c6 mbi
hop dong thué dat hay chi co mdi bién lai thu tién
sir dung dat” nén khong thé dinh gia dugc.

+ Ve ty 18 so hitu cua cac dbi tac nudce ngoai, do
bi han ché boi ty 16 nay nén han ché nhiéu dén tinh
canh tranh va la rao can l6n cho vi¢c thanh cong
nhitng thwong vu 16n khi ma kha ning vé von cia
cac nha dau tu trong nudc con nhidu han ché.

Vai tro, trach nhiém va nhdn thuc ciia cdc
cdp, cdc nganh, cdc DN vé cong tic co phin
héa va thodi vén.

Thé hién vai tro, trach nhiém va nhéan thic
clia cac cdp, cac nganh, cac DN trong van dé

nay la rit can thiét cho viéc dén dc ddy nhanh
qua trinh ¢6 phan hoa, thoai von; phai xac dinh
& muc tiéu thoai vén. Song hién nhiéu nganh,
nhiéu dia phuong, nhiéu DN con ling tng chua
biét can ban phan von nha nuéc theo phuong
thirc nao dé tranh that thoat tai san nha nudc.

3. Mot s6 giai phap day manh thodi von
nha nuwéc tai DN

bé d'fly manh thoai vén nha nudc tai cac DN,
can thyc hién tot mot sd giai phap sau:

Thir nhdt, tiép tuc quan triét sdu sic cac quan
diém, muc tiéu, nhiém vu, giai phap d6i moi phat
trién, tao su théng nhét cao trong toan h¢ théng
chinh tri nhdm nang cao hon nira nhéan thic cta
céc cap, cac nganh, cac DN va toan thé ngudi lao
dong trong cac DNNN vé cong tac cd phan hoa
va thoai vén nha nuéc tai DN. Tir d6 c¢6 hanh
dong quyét liét hon trong thuc hién c6 phan héa
v thoai von tai DNNN.

Thir hai, can hoan thién kip thoi hé théng
phap luat, khung kho phap 1y vé to chirc quan
1y va hoat dong cia DNNN, cac thé ché va quy
dinh phuc vu cho qué trinh sip xép, ¢ phan hoa,
thoai von va tai co cdu DN nha nuée. Cu thé, can
xem xét ra sodt va ban hanh céc ludt stra doi, bo
sung co lién quan dén DNNN; ban hanh cac quy
dinh vé quyén va trach nhiém ciia cac co quan
dai dién chu s& hiru; ra soat, stra d6i va bd sung
céc quy dinh vé sap xép, xir 1y tai san cong, tién
st dung dat, thu tién thué dat, thué mat nudc gén
v6i cb phan hoa va thoai vén nha nuée tai cac
DN c¢6 vbén nha nudc. Pong thoi, ban hanh cac
vin ban huéng dan cac nghi dinh ctia Chinh phu
trong viéc ddy manh tién d6 c6 phan hoa va thoai
vbn nha nudc.

Thir ba, hoan thién va nang cao hi€u qua cac
thiét ché hién c6 d€ hd tro co cau lai DNNN, cb
phan hoa va thoai von nha nuéc dau tu vao DN.
Nang cao hiéu qua hoat dong ctia Uy ban Quén
Iy von nha nude, Tong cong ty Pau tu va kinh
doanh von nha nuéc, Cong ty quan 1y tai san cua
céc t chirc tin dung Viét Nam va Cong ty mua
ban no Viét Nam.

Thir tu, nhanh chong hoan thién tiéu chi phan
loai DNNN, dé c6 co s¢ thiic day trién khai cac
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dé an c6 phan hoa, thoai von theo ké hoach da
dugc phé duyét va phuc vu cho viéc thuc hi¢n
cac dé 4n mai trong thoi gian téi.

Thir néam, tiép tuc ddy manh cong tac co phan
hoa, thoai von nha nudc theo ké hoach dé ra.
DNNN tap trung vao nhirng linh vuc then chot
thiét yéu; nhitng dia ban quan trong va qudc
phong, an ninh; nhiing linh viee ma DN thudc cac
thanh phan kinh té khac khong dau tu. Co cau lai
DNNN can duoc tiép tuc ddy manh theo hudng
kién quyét c6 phan hoa, ban vén tai nhimg DN
ma NN khong can nim hodc khong can giir ¢d
phan von gop chi phdi, ké ca nhimg DN dang
kinh doanh c6 hiéu qua. Nhiém vy thoai vén
nha nudc can tuan thu phap luét, ton trong co
ché thi truong, dam bao tinh cong khai va minh
bach, dong thoi phai bao dam von, tai san cua
Nha nuéc dugc dinh gia day du va hop Iy (Nghi
quyét cua Pai hoi Pang lan tha XII). Cac Bo,
nganh, dia phuong va DNNN can quan triét thuc
hién dung 16 trinh, coi nhiém vu c¢6 phan hoa
thoai von nha nudc 1a nhiém vu trong tam, can
tap trung va hoan thanh ding dé an da duogc phé
duyét. Thyc hién xur 1y nghiém ddi véi 1anh dao
DN khong thuc hién dung hoac thuc hién khong
c6 hi¢u qua tai co cdu va nhiém vu duoc giao
trong quan 1y va diéu hanh gin véi viéc thyuc hién
¢6 phan hoa, thoai vén nha nudc.

Thir sau, déy manh viéc minh bach va céng
khai thong tin theo thi trudng va hoi nhap qubc té
vé hoat dong ctia DNNN va thong tin lién quan
t6i qua trinh ¢d phan hoa, ban von nha nudc tai
cac DNNN; céc thong tin vé DN can phai dugc
1d rang, ddy du nhu loai hinh hoat dong kinh
doanh ctia DN; kha nang kinh doanh thuc su hay
chi dua vao loi thé vé dét dai va céc vu dai khéc,
chét luong san pham, thuong hiéu cua DN... Bé
dap ing duoc didu nay, nhét thiét sau cd phan
hoa, DN phai niém yét trén thi truong ching
khoan.

Thir bdy, nang cao hi¢u qua quan ly va giam
sat DNNN, ting cuong cong tac thanh tra, kiém
tra va giam sat dbi v4i hoat dong cua céc tap
doan, tong cong ty nha nude. Can kién quyét xir
1y nhirng bat thuong nham han ché xay ra thua 15
trong hoat dong ctia DN; ra soat nhiing ton tai va

yéu kém dé giam thiéu cac dy an dau tu khong
hi¢u qua.

Thir tam, cac chu s& hitu von nha nude duge
phan cap quy dinh, thuc hién viéc thoai vén
can dam bao dung quy dinh cua nha nudc da
ban hanh, dam bao cong khai, minh bach, t6i
da gia tri von nha nuéc theo thi truong. Viéc
thoai vén dudi ménh gia, dudi gia tri s sach
ké toan phai dam bao nguyén tic han ché ti da
t6n that dau tu.

Két luan

Vén dé thoai von DN da va dang dugc nhiéu
dbi twong khac nhau quan tim voéi muc tiéu 1a
trén co so ly luan vé thoai vbn, thuc trang vé
thoai von trong nhirng nam vira qua dé dé xuét
giai phap mang tinh kha thi nham day nhanh va
¢6 hiéu qua qua trinh thoai von nha nudc tai cac
DN, tao diéu kién bd sung ngudn thu cho ngan
sach nha nudc, thuc hién tai ddu tu va tip trung
vbn cho nhitng linh vuc kinh doanh ¢é nhu cau
cao; han ché su lién d6i ciia nha nudc vao hoat
dong san xuét, tao thuan loi cho cac nha dau
tu tu nhan trong nudc va cac nha dau tu nude
ngoai. Qua do, nang cao hon nira hi¢u qua san
xuat kinh doanh cta DN néi riéng va nén kinh
té noi chung.
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